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PRESTAMOS PARA LA VIVIENDA 


Banco de la Ciudad colaborando con la política del Ministerio de Economía de 
su línea de Préstamos Hipotecarios en 


abaratar los costos financieros, aprobó 
dólares para la adquisición de vivienda familiar. 


MONTO: Hasta USS 150.000.- PLAZO: Hasta 120 meses. 


TASA: 16% nominal anual vencida. pa 


Costo Financiero Total Efectivo Anual: 18,6057% E 
(S/hanco «Ciudad 


Consulte en Florida 302 y Sucursales Comerciales. 
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e a ea en abril del año pasado 
Jorge Blanco Villegas pasó a ser presi- 
dente de la Unión Industrial Argentina en re- 
emplazo de Israel Mahler. Hasta ese momen- 
to, ocupaba un segundo plano en el holding 
Socma detrás de su cuñado, Francisco Macri. 
No hace mucho decidió asumir un perfil más 
independiente. Aunque sigue siendo socio mi- 
noritario de Sevel con algo más del 5 por cien- 
to de las acciones (valuadas en alrededor de 50 
millones de dólares), se dedica más que nada 
a Philco, empresa en la que tiene el control y 
donde Macri es socio minoritario. Además, 
Blanco Villegas tiene varios miles de hectáre- 
as en Tandil. 

—Por ahora no tengo ninguna otra propiedad 
productiva. 

—¿Qué quiere decir “por ahora”? 

—Eso: por ahora. 

—¿Philco recibió desgravación de aportes 
patronales? 

—Todavía no, porque no se terminó de nego- 
ciar con Economía y con la gobernación de 


Tierra del Fuego la pretendida firma de-un--- 


acuerdo para que las empresas allí radicadas 
renuncien atodos los derechos adquiridos. No- 
sotros no estamos en condiciones de aceptar el 
recorte a las exenciones que teníamos hasta el 
año 2003, porque eso significaría que lisa y lla- 
namente no podríamos competir con los tele- 
visores de China y Taiwán. 

Más allá del caso Philco, ¿está conforme 
con lo que está sucediendo con la desgrava- 
ción de aportes? 

—En el caso de que se pudiera llegar a apli- 
car, cosa que está bastante cuestionada, nos 
pondríamos muy contentos porque creemos 
que es el camino más válido para terminar con 
los problemas que genera el avance de la aper- 
tura y para terminar con la desventaja del lla- 
mado costo argentino. 

—Pero al menos en teoría recibieron más de 
lo que esperaban: se hablaba sólo del aporte 
previsional, y el decreto terminó incluyendo 
las obras sociales, el PAMI y el seguro de de- 
sempleo. 

Si se aplicara ese decreto estamos en el ca- 
mino para bajar ese costo. Aunque no eslo úni- 
co que necesitamos. También se requieren 
otros instrumentos como son las leyes de fle- 
xibilización laboral. No podemos seguir man- 
teniendo un régimen que seguramente tuvo ra- 
zón de ser hace 40 años, cuando lo que aquí 
enfrentábamos era una verdadera lucha de cla- 
ses. Ahora eso se terminó: el Gobierno, los em- 
presarios y los sindicatos quieren desarrollar 
industrias modernas y competitivas para crear 
fuentes de trabajo, que es el problema que es- 


tá enfrentando todo el mundo. 


Insisto: el decreto salió mejor de lo que es- 
peraban... 

No todavía, porque no estamos viendo que 
selo esté aplicando satisfactoriamente. Los go- 
biernos provinciales se han arrogado el dere- 
cho de hacer políticas industriales, diciendo a 
qué sectores aplican y a qué sectores no apli- 
can larebaja de ingresos brutos. Y eso está pro- 
duciendo inequidades enormes. Por ejemplo, 
hay muchas industrias que en San Luís goza- 
rán de la desgravación de Ingresos Brutos y 
por lo tanto de la rebaja de aportes, pero hay 
provincias como Buenos Aires que restringie- 
ron la aplicación del pacto a sólo unas pocas 
industrias porque intenta preservar la posibili- 
dad de recaudar hasta el año 95, que es el to- 
pe que establece el decreto. En ese caso el efec- 
to es muy reducido. 

—Desde un principio estaba claro que eran 
los gobernadores los que discrecionalmente 
iban a decidir a qué industrias desgravar y 
cuáles no, y también los ritmos de la desgra- 
vación. 

Nosotros no-lo tenemos así de claro. Fue 
el propio presidente quien en una reunión de 
gabinete exigió que las desgravaciones se ha- 
gandeinmediato y sean generalizadas paraevi- 
tar inequidades. En cambio ahora los indus- 
triales tenemos que salir a convencer a los go- 
bernadores de las dificultades que van a en- 
frentar las industrias que ellos no desgraven. 

—¿Usted cree que los gobernadores que no 
desgravan a muchos sectores lo hacen por ca- 
pricho y por un sentimiento antiempresario, o 
que lo hacen porque quieren resguardar suca- 
pacidad de recaudar impuestos? 

—Lo hacen para asegurarse su fuente de in- 
gresos. Pero eso no está en el espíritu del de- 
creto. El espíritu era formular un plan mínimo 
dedesgravaciones, con un cronograma que 
abarque atodos los sectores en muy poco tiem- 
po. Y en el espíritu estaba que con ese com- 
promiso de los gobernadores nosotros fuéra- 
mos al gobierno nacional a pedirle que nos des- 
grave ahora de aportes porque las provincias 
ya se comprometieron a bajar Ingresos Brutos. 

—Es decir que ustedes pretenden que los go- 
bernadores anuncien como mínimo un crono- 


grama y que el gobierno nacional los desgra- 


ve de aportes de inmediato. 
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Jorge Blanco Villegas 


"ES POSIBLE QUE SE 
REPITA LO DE ALUAR" 


Sí, ésaes nuestra aspiración. Nosotros que- 
remos, que se den cuenta de:que si el decreto 
nose aplica de esa manera va a haber situacio- 
nes de incompetitividad de muchas empresas, 
lo cual ya a ser un disloque. 

—¿Han recibido respuesta? 

—No porque todavía estamos estudiando el 
tema para hacer una presentación ante Cava- 
llo. Es un tema muy pero muy complejo. 

=La rebaja de aportes puede en teoría tener 
tres consecuencias: que se traduzca en mayor 
empleo, en más ganancia para los empresa- 
rios o en una caída de precios. ¿Por cuál se 
juega? 

No creo que vaya a terminar en el bolsillo 
de los empresarios. Va a generar más empleo 
y van a bajar los precios. 

—¿En serio cree que van a bajar los precios? 

—No tengo ninguna duda. Estoy absoluta- 
mente convencido. Con fronteras abiertas y 
con semejante competitividad en el mundo, to- 
do tiende a que bajen los precios. A mí se me 
puede cuestionar cualquier cosa, menos creer 
que el objetivo de los industriales es el lucro. 
Todos los empresarios grandes tienen suficien- 
tes medios económicos para estar compensa- 
dos. Lo que quieren es realizaciones, logros, y 

- bienestar compartido, porque es mucho más 
agradable vivir en una sociedad donde la gen- 
te está contenta que en un país donde haya unos 
pocos que tienen mucho y mucha gente que no 
puede disfrutar. 

=Ese parece ser el país que se perfila 

Yo creo que no. Creo que ese país fue así 
antes, como consecuencia de las malas políti- 


cas que hubo desde que yo era niño y que nos 
llevaron ala situación caóticade hace tresaños. 

—Los datos indican que hay reactivación y 
crecimiento, pero que también crece la desi- 
gualdad. 

No es la percepción que tengo desde el lu- 
gar que ocupo. Me parece que la gente está ra- 
zonablemente mejor. Tal vez es una cuestión 
anímica, porque tienen la seguridad de cómo 
van a poder ir desarrollando su vida. Y si bien 
es duro el tránsito, ahora pueden planificar. 


SALARIOS A LA BAJA 

—¿Cómo se siente siendo el presidente de la 
UIA en momentos en que se instala la posibi- 
lidad de que se reduzcan los salarios nomina- 
les? 

—Es un'hecho histórico. Es histórico porque 
esla mejor demostración de madurez de la gen- 
te. Cuando por alguna circunstancia, esta vez 
del mercado internacional, una industria se 
vuelve inviable, y luego de tomar varias me- 
didas se sientan en una mesa los empresarios 
y los obreros para asegurar la actividad y pre- 
servar las fuentes de trabajo, eso es histórico. 
Aunque no creo que la rebaja salarial sea el 
único arbitraje. Antes de llegar a ese extremo, 
la gente de Aluar agotó todas las instancias, y 
sólo después los convocó para evaluar la alter- 
nativa salarial. 

—¿A su juicio la rebaja de salarios nomina- 
les se tiene que generalizar? 

No necesariamente. Tiene que ser una ex- 
cepción y para casos puntuales como el de 
Alvar, donde el precio internacional del pro- 
ducto cayó 60 por ciento. 
=¿Conoce otros casos? 

No conozco, pero no sería extraño que lo 
de Aluar se repita en otros casos. Eso puede 
darse en las industrias vinculadas con los 
bienes de capital, Fíjese que la Unión In- 
dustrial, aun sabiendo que algunos de susa- 
sociados se encuentran desprotegidos fren- 
te al hecho de que se puedan importar bie- 
nes de capital sin pagar arancel, ha acep- 
tado la situación, porque cree que es más 
importante el bienestar generalizado de 
toda la industria y su equipamiento para 
enfrentar las luchas que se avecinan, aun 
sacrificando a las industrias que están 
pasando un mal momento. Es posible 
que esas industrias tengan que tomar 
medidas de esa naturaleza. 

Cuando lean estas declaraciones, 
los empresarios de bienes de capital 
lo van a insultar en varios idiomas. 

Ya se los he dicho a ellos. Se los 
he explicado muy claramente. Sabe- 

mos que esto es un problema para al- 
gunos; pero, ¿qué es mejor: que la 
industria en general pueda equipar- 
se o defender a un sector? 

De esa manera la industria de 
bienes de capital y la metalmecá- 
nica están en vías de extinción. 

—Estamos preocupados. Sabe- 
mos que están pasando por circuns- 


. 
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tancias difíciles. Pero no son los únicos. 

¿Quiénes más? 

—Los textiles, aunque algo han mejorado con 
las medidas de protección vía los derechos es- 
pecíficos. También es difícil el tema del papel, 
que está siendo tratado de la misma forma. Y 
la petroquímica, donde también hay.una fuer- 
te necesidad de modernizar las plantas. En el 
país amurallado de antestodo valía. Ahora con 
competencia internacional hay que moderni- 
zar las plantas. 


OFICIALISMOS : 

¿Es consciente de que su imagen es la de 
un hiperoficialista? 

—Es un calificativo que no me molesta pero 
que es injustificado. No tengo lealtades políti- 
cas, sino que apoyo con fuerza todo proyecto 
que me parece válido. Si pasado mañana al- 
gujen me convence de que es conveniente un 
cambio profundo respecto de lo que se viene 
haciendo, inmediatamente cambiaría de posi- 
ción. Menem le ha puesto el pecho a una si- 
tuación muy complicadaque vivíael país cuan- 
do asumió el gobierno, y lo hizo con una va- 
lentía que pondero. Por eso estoy apoyando la 
gestión que está realizando, lo que no signifi- 
ca que convalide todo lo que hace. Si se rele- 
en. mis discursos, encontrarán —con estilo po- 
co combativo pero con mucha convicción—to- 
das las medidas que entendemos que son im- 
prescindibles. He hablado que la apertura no 
ha sido lo suficientemente administrada, cali- 
fiqué de ingenuas algunas medidas que se to- 
maron, manifesté que no hay que hacer del 
aperturismo un dogma, escribí un artículo que 
se titulaba “Un nuevo fundamentalismo: el 
aperturismo dogmático”, señalé la necesidad 
de que se tomen medidas equivalentes alas que 
toman los países más liberales del mundo pa- 
ra proteger la industria, recuerdo que critiqué 
el manejo de la Aduana, también me quejé de 
las demoras en la aplicación de cláusulas an- 
tidumping. Creo sin embargo que éste es un 
proyecto válido y muy duro, que nos sometió 
a todos a una situación muy difícil de sobre- 
llevar. No me molesta que me endilguen ser ' 
hiperoficialista, pero considero que no es co- 
rrecto y acertado. 

No es poca cosa que haya promovido una 
declaración de la UIA en favor de la reelec- 
ción. 

Yo estoy a favor de la reelegibilidad de los 
gobernantes. Hubo gobiernos sin proyectos pa- 
ra los que seis años fueron mucho.:A lo mejor 
cuatro pueden ser insuficiente para completar 
la acción de un gobierno que tenga proyecto. 
También he dicho que en definitivasonlos ciu- 
dadanos los que van a terminar definiendo to- 
do, y me parece una barbaridad que cuando un 
pueblo quiera reelegir a un gobierno esté in- 
habilitado para hacerlo por una disposición 
constitucional. Ñ 

—¿A quién ha votado? 

—He votado a todos los candidatos razona- 
bles que hemos tenido. 

—En concreto y 

He votado a los radicales, a la UCeDé y 
justicialismo. 

—¿Al justicialismo en las últimas dos? 

—No, sólo en la última. 

—¿Le tiene miedo a la Constituyente? 

—No. Acá no hay ningún peligro de que se 
repita el caso brasileño, donde la Constituyen- 
te se excedió en lo que era la voluntad de un 
pueblo. Acáel tema está muy conversado y de- 
batido. 

—¿No cree que los grandes grupos que com- 
praron empresas públicas pretenden un rea- 
seguro constitucional o explícito de que no va 
a haber marcha atrás? 

—Me parece imposible suponer que en la 
Constitución esté contemplado ese tipo de si- 
tuaciones. 


"LAS DEFLACIONES SALARIALES. 
AGOTADAS SOM MEVITADLES” 


Pablo Gerchunoff fue uno de los 
más importantes asesores de 
Juan Sourrouille en el Ministerio de 
Economía, integró también el equipo 
de Juan Carlos Pugliese, y fue uno de 
los economistas que trabajó para 
Eduardo Angeloz en vistas de las 
elecciones del “89. Desde entonces, 
trabaja como investigador y docente 
en el Instituto Torcuato Di Tella. 
—¿Sigue en la vereda de enfrente 
_de Cavallo? 

—Meparece una pregunta algo sim- 
plista... 

—Fue Menem el que estableció esa 
divisoria. 

Sí. Menem suele decir cosas sim- 
plistas. Pero, más allá de eso, hay co- 
sas de este plan con las que estoy en 
desacuerdo y siempre estuve en de- 


sacuerdo; hay cosas en las que estu-. 


ve de acuerdo en un principio y sigo 

de acuerdo; hay cosas en las que es- 

taba en desacuerdo y ahora no; y al 

revés, hay cosas en las que estaba de 

acuerdo y ahora estoy en desacuerdo. 
—¿Por ejemplo? 

Siempre estuve de acuerdo con la 
importantísima reforma en adminis- 
tración tributaria y en el aumento de 
la capacidad para recaudar impues- 
tos. Incluso esto me ha provocado al- 
go de envidia: me hubiera gustado 
que eso lo hubiésemos podido hacer 
nosotros cuando pasamos por el go- 
bierno. Algunos argumentan que los 
impuestos que se cobran son muy re- 
gresivos, pero yo creo que es difícil 
montar un aparato tributario que no 
parta del IVA. A partir de ahí debe 
comenzar el debate sobre la equidad. 
Pero es lógico que cuando se empie- 
za a cobrar, el sistema sea muy sim- 
plificado y por lo tanto poco equita- 

-- tLVO. 

—¿No le parece demasiado inequi- 
tativo? 

=No. El impuesto a las ganancias 
estácomenzando a cobrarse, y no hay 
que pasar por alto que es necesaria- 
mente un proceso más lento porque 
esunimpuesto complejo. Por supues- 
to que yo me volveré más crítico sila 
recaudación de Ganancias no sube 
mucho en el futuro. También me gus- 
taría que los impuestos a los activos 
personales se cobrasencon másrigor. 

=Ni siquiera comenzaron con alí- 
cuotas progresivas para Ganancias. 

La no progresividad de Ganan- 
cias en el momento inicial fue un mal 
necesario. Lo que sería incorrecto es 
queno se modifique amedida que au- 
mente la capacidad de la DGI. Creo, 
en síntesis, que la política tributaria 
es un punto de debate sobre el futu- 
ro, pero no me parece que sea un te- 
ma de debate sobre el pasado. 


CAVALLO TEMA RAZON 


=¿En qué cosas estaba en desa- 
cuerdo y ahora ya no más? 

—El ejemplo mayor es que Cavallo 
tenía razón y yo estaba equivocado 
cuando afines del “91 y principios del 
“92 creía que había que ir hacia un 


crawling peg (minidevaluaciones). 


con el tipo de cambio. Devaluar co- 
mo yo lo pensaba hubiese sido un gra- 
ve error porque la piel de la Argenti- 
na todavía estaba muy sensibilizada 
con la inflación. Además, en la medi- 
da en que el gobierno va ganando ca- 
pacidad tributaria, puede reemplazar 
la devaluación con instrumentos fis- 
cales, como lo está intentando ahora 
con la rebaja de aportes e impuestos. 
—¿También está convencido de 
que no hay que devaluar de aquí en 
adelante? ; . 
—Para nada. No hago una afirma- 
ción de tipo ahistórica. La democra- 


EFI ACODOA 


Pablo Gerchunoff 


cia, quizás, y ojalá dure por lo menos 

cien años. Pero no haría una apuesta 

semejante sobre un régimen cambia- 

rio para siempre. Ni para tres años. 
=¿Para dos? 

—No lo sé. Las circunstancias in- 
ternacionales pueden cambiar. No sa- 
cralizo un régimen cambiario, aun- 
que tampoco creo que vaya a haber 
devaluación en el 94. 

=¿En qué cosas estaba de acuer- 
do y después cambió? 

—Cuando Cavallo anunciólo del Te- 
atro Cervantes en octubre del “92, yo 
pensé que el Gobierno comenzaba un 
proceso de política industrial activa. 
Pero cada vez estoy más desilusiona- 
do coneso y cada vez creo menos que 
eso sea política industrial. En el mo- 
mento inicial del Cervantes, creí que 
inaugurábamos un proceso de políti- 
cas públicas que implicaba tener po- 
lítica industrial. Creo ahora que efec- 
tivamente inauguramos un proceso de 


política pública, pero que tiene más - 


que ver con aquello con lo que estoy 
en desacuerdo desde un comienzo con 
este Plan Cavallo, y que es aquello que 
me separa profundamente de Cavallo 
y, en general, de la política económi- 
ca que hace este gobierno. 


DEMONIOS, IOPIA Y ESTUPIDEZ 


¿Qué? 

—La relación entre mercado y Es- 
tado que plantea el Gobierno. Ellos 
piensan que el Estado es el demonio 
culpable de todos los males. Los ar- 
gentinos cada tanto creamos demo- 
nios: en la década del 60 el imperia- 
lismo era un demonio de ese tipo, cul- 
pable de todos los males. El Gobier- 
no piensa que el Estado es algo yux- 
tapuesto al mercado que tiene quere- 
solver algunos males de este último. 
Por ejemplo, piensan que el mercado 
resuelve los problemas de crecimien- 
to y que el Estado tiene que resolver 
algunos problemas de distribución. 
Yo no creo en esa manera de ver las 
cosas: el mercado sin Estado es mio- 
pe y hasta un poco estúpido en sus 
soluciones. 

—Es decir que la política de Cava- 


“llo es miope y estúpida. 


=No es miope y estúpida, pero pe- 
ca de una concepción de ese tipo, que 
sólo la corrige de contragolpe. Un 
ejemplo de esto es lo que está hacien- 
do ahora: en este momento está tra- 
tando de simular una devaluación por 
la vía tributaria. Esto es un política 
típicamente supply-side, no una po- 
lítica industrial. Una devaluación no 
es por sí misma una po- 
lítica industrial: es un 
cambio en precios rela- 
tivos que por supuesto 
afecta las rentabilida- 
des. Lo que está que- 
riendo hacer es cobrar- 
les impuestos a las cla- 
ses medias para trans- 
feriresosTecursos y au- 
mentar la rentabilidad 
y competitivdad de la 
industria, del agro y de 
los exportadores y 
competidores de las 
importaciones. Como 
política industrial es 
claramente insuficien- 
te. Pero además es un 
reconocimiento de un 
fracaso. 

¿Por qué? 

—Es el reconoci- 
miento de un fracaso, 
porque si lo que real- 
mente quisiera hacer 
Cavallo fuese eliminar 
impuestos distorsivos 
para aumentar el em- 
pleo, también hubiese 
desgravado de aportés 
patronales a los servi- 
cios, que es el sector 
que más puestos de tra- 
bajo genera. En reali 
dad, lo que está hacien- 
do Cavallo es un salva- 
taje a la: industria y al 
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agro, porque el mercado puso precios 
equivocados. Como a Bush, a Cava- 
llo no hay que leerle sus labios sino 
sus actos. 


QUE El SOL SIEMPRE SE PONGA 


—¿Qué debería contener una polí- 
tica industrial? 

Política industriales tener contra- 
tosespecíficos conlas grandes indus- 
trias para promover inversiones y ex- 
portaciones. Contratos quiere decir 
dar beneficios temporarios que elsol 
siempre se ponga, es fundamental— a 
cambio de objetivos cuantificables, 
que pueden ser inversiones, exporta- 
ciones o creación de empleo. 

—En otras palabras, los viejos re- 
gímenes de promoción industrial pe- 
ro bien hechos. 

—Exactamente. Los regímenes de 
promoción fracasaron en el pasado 
no porque siempre sean malos, sino 
porque el Estado no fue eficaz para 
fiscalizar. El régimen automotriz ac- 
tual es uno de los poquísimos casos 
enlos que encuentro un atisbo de po- 
lítica industrial. Es un contrato en el 
que los industriales se comprometen 
a algo a cambio de un beneficio tem- 
porario, que en este caso es poder ex- 
plotar a los usuarios, por cierto, que 
es algo que le molesta a mucha gen- 
te. Pero la política económica es así. 
Comoidea me parece importante y la 
comparto, pero me desilusionapor- 
que tengo la impresión de que está 
cada vez peor fiscalizada, y en eso 
nos estamos pareciendo al pasado. 

Política industrial y contratos se- 
rían sinónimos. 

—No. La política industrial no pue- 
de quedarse en contratos con indus- 
trias concentradas. Las medidas de- 
fensivas, como los derechos especí- 
ficos, los cupos o los antidumping, 
que no tengan nada acambio, tampo- 
co son buenas. Tienen también la ca- 
racterística de los salvatajes. La po- 
lítica industrial debería contemplar 
instrumentos para la pequeña y me- 
diana empresa. Es notorio cómo en 
este campo también fracasa el mer- 
cado, pese a que el Gobierno no lo 
ye, que es el fracaso del sistema fi- 
nanciero, que no les presta a los que 
necesitan sino a los consumidores y 
a los grandes emprendimientos pro- 
tegidos, básicamente a las empresas 
privatizadas y a algunas pocas em- 
presas industriales grandes. ¿Por qué 
no pensar en una banca pública para 
la pequeña empresa? No creo que 
pueda llegar a haber crecimiento sin 
una política que incorpore financie- 
ra y tecnológicamente a las PyME. 
Por ejemplo, muchas PyME ni siquie- 
ra saben hacer una presentación ante 
un banco ni preparar un proyecto pa- 
ra serevaluado. No debería extrañar- 
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nos que no haya crecimiento, desde 
el momento en que no hay políticain- 
dustrial. 


DESIWDUSTIALIZACIÓN 


¿Crecimiento hubo? 

—No. 

—En los últimos tres años el pro- 
ducto bruto interno subió 25 porcien- 
to. 

—Eso es reactivación. Con 23 por 
ciento en tres años volvemos al mis- 
mo lugar que en 1987. Pero además 
hubo un cambio institucional muy 
importante, como ser que la apertura 
es ahora mucho mayor que entonces, 
y eso implica que el valor agregado 
industrial es más bajo, porque la es- 
recializaciónhizo queloscomponen- 
tes importados hayan crecido enor- 
memente. 

—¿El producto bruto industrial no 
subió? 

—No lo sabemos porque no hay es- 
tadísticas oficiales ni privadas que se- 
an confiables. Lo único que sabemos 
es que aumentó la producción indus- 
trial, pero eso no es lo mismo que el 
producto bruto o que el valor agrega- 
do industrial, por el tema del compo- 
nente importado. Tampoco digo que 
haya recesión: lo que digo es que hay 
reactivación pero no crecimiento. 

O crecimiento desindustrializan- 
te. 

No quiero llamarlo crecimiento. 
Hay además otro asunto, que es que 
latasadeinversión ha venido crecien- 
do hasta alcanzar los 20 puntos del 
PBI, que si bienes unos 5 puntos me- 
nos respecto de 1980 con Martínez 
de Hoz, es bastante más que el mo- 
mento de mínima de 1990 y más al- 
to que el momento más alto de 1980. 
Pero cuando uno indaga lo que pasa 
con la inversión, mi estimación indi- 
ca que sólo 3 de esos 20 puntos por- 
centuales del PBI se destinan ainver- 
sión en producción de bienes transa- 
bles. Estoremite al otro problema que 
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desvela a Cavallo, aunque él nuncalo 
admita públicamente, que es el que 
hay en el sector externo y con el pa- 
trón de exportaciones. 


DISCUSIONES MODERNAS 


¿Cómo piensa que se van a ma- 
nifestar los problemas que se incu- 
ban? : 

=No lo sé. El programa genera de- 

sempleo creciente porque, dada la 
apertura, coloca como objetivo cen- 
tral el aumento de productividad y eso 
tieneun correlato en mayor desocupa- 
ción. Eso puede provocar crisis socia- 
les, pero yo me inclino más hacia que 
provocará desarticulación social. 
No veo cerca una reacción social im- 
portante. También hay 
serios problemas en el 
sector externo, pero no 
necesariamente esoha- 
ce crisis pronto. El pro- 
blema estructural del 
sector externo es quela 
industria tiene un défi- 
cit de comercio del or- 
den de 11.000 millones 
de dólares anuales, 
contra 2500-3000 de 
promedio en los años 
80. Pero, para colmo, 
los sectores dinámicos 
en términos de expor- 
taciones netas son el 
aceite de soja, los residuos alimenti- 
cios, el petróleo y la pesca. Entonces, 
por un lado, dudo de que esos secto- 
res puedan cerrar en el futuro la bre- 
cha externa; y, por el otro lado, aun- 
que la cierren no lo hacen con un con- 
tenido de dinámica tecnológica y de 
impulsar externalidades. 


—Es decir que estaríamos vivien- 


do una fantasía de reactivación que 
por ahora está disimulada por el in- 
greso de capitales. 

—El ingreso de capitales está ayu- 
dando mucho. Pero decir que el ingre- 
so de capitales está cubriendo una fan- 
tasía sería injusto de mi parte, porque 
me parece que hay algunos cambios 
de comportamiento estructurales que 
hacen que ya nada vaya a serigual que 
enel pasado, y porlo tanto no estamos 
ante una fantasía. El equilibrio fiscal 
vino para quedarse, al menos como 
objetivo. Cuando digo equilibrio no 
quiere decirnecesariamente equilibrio 
contable. Puede querer decircubrirdé- 
ficit con niveles de endeudamiento 
compatibles con el crecimiento y el 
equilibrio alargo plazo. El presupues- 
to también está para quedarse. Esonos 
pone enuna discusión moderna, lo que 
no equivale a decir que todos pense- 
mos igual: se puede discutir el grado 
de apertura, la distribución del ingre- 
so, el sistema tributario, etc. 


¿Cómo ve el tema de las provin- 
cias? : 
—Muy asociado con la política so- 
cial. También en esto el Gobierno tie- 
ne discursos contradictorios. Por un 
lado trata de que en materia de servi- 
cios sociales se consiga algún esque- 
ma institucional que imite al merca- 
do: piensa que cuanto.más descentra- 
lización en salud y educación mejor, 
y que cuanto más cuasimercado en sa- 
lud y educación mejor. Están equivo- 
cados. Uno puede creen en un sistema 
de mercado para la producción de bie- 
nes, pero la salud tiene que estar den- 
tro de un sistema público e integrado. 
El Gobierno apostó a la descentraliza- 
ción de la salud, cuando en Estados 
Unidos están de vuelta de esa estrate- 
gla, y cuando en Europa los sistemas 
de salud son cada vez más estatales. 
El Gobierno descentralizó los servi- 
cios sociales, a tal punto que las pro- 
vincias hoy se hacen cargo del 65 por 
ciento detodoel gasto social. Pero des- 
pués trata de forzar un ajuste fiscal en 
las provincias, y además argumenta 


* que las provincias no hacen ese ajus- 


te porque no están en condiciones ad- 


* ministrativasni tienen elites gobernan- 


tes para gestionar sus propios casos. 
La pregunta es: ¿por qué si las provin- 
cias no pueden gestionar sus propios 
casos habrían de poder gestionar los 
servicios sociales? O la descentraliza- 
ción era correcta y entonces lo$ go- 


biernos provinciales son prudentes y 
criteriosos, o no son prudentes y cri- 
teriosos y entonces la descentraliza- 
ción es un error. El Gobierno no tiene 
discurso ni tiene estrategia. Tampoco 
tiene una estrategiaregional. Sise pre- 
gunta hoy en Europa qué es una polí- 
ticaregional, cualquiera responde que 
básicamente se trata de una política 
que acepta déficit en zonas pobres y 
superávits en zonas ricas, y por lo tan- 
to redistribuye ingresos de las zonas 
ricas a las pobres. A ningún europeo 
se le ocurriría pedir equilibrio en San- 
tiago del Estero oen Purmamarca. Un 
europeo subsidiaría esas regiones. 
Aquí, elúnico discurso oficiales “ajus- 
te para evitar el caos”. 


JAMAS CON MENEW 


—¿Está de acuerdo 
con el arancelamiento 

universitario? 

No se puede discu- 
tir instrumentos aisla- 
dos y sacralizarlos. 
Discutimos aperturaen 
lugar de política co- 
mercial, y discutimos 
desregulación laboral 
en lugar de política la- 
boral. El arancel uni- 
versitario es un instru- 
mento pero no puede 
ser toda la política uni- 
versitaria. Con una po- 
lítica universitaria glo- 

bal, donde el arancelamiento no sig- 
nificara como no puede ser de otra 
forma— más del 20 por ciento y don- 
de no se creara todos los meses una 
nueva universidad como producto del 
clientelismo político con profesores 
taxis que cada vez deterioran más su 
calidad, entonces el copago de los 
alumnos me parece un instrumento 
adecuado. Pero aisladamente estoy en 
contra. 

—¿Cuántas veces enseñócomo pro- 
fesor universitario que los salarios 
eran inflexibles a la baja? 

—Muchas. Pero cada vez dudo más 
de esa afirmación. No creo en una de- 
flación generalizada de salarios, pero 
sí creo en casos puntuales de negocia- 
ción, donde se canjea salarios por em- 
pleo u otros objetivos. En esto influ- 
ye mucho el hecho de que la Argenti- 
na está más integrada al mundo, don- 
deresulta muy difícil competirconna- 
ciones donde no hay nada de welfare 
state y donde los salarios son muy ba- 
jos. Bajo esas condiciones, la deman- 
da por flexibilidad es muy fuerte, y co- 
mo contragolpe a eso surge una de- 
manda porproteccionismo parano ba- 
jarsalarios. Si uno acepta algunacom- 
binación razonable entre apertura y 
protección, la negociación de defla- 
ciones salariales acotadas es inevita- 
ble. Pero también creo que esto pue- 
de ser visto desde dos perspectivas 
muy diferentes: desde un fundamen- 
talismo liberal que simplemente 
aplaude que cae el salario, o puede ser 
visto cono políticas de consenso don- 
de a cambio del recorte salarial el co- 
lectivo laboral consigue integrarse al 
directorio, logra la apertura de los li- 
bros contables, logra capitalizar con 
acciones de la empresa en compensa- 
ción por la reducción laboral o algu- 
na otra cosa. 

=¿Qué está haciendo como econo- 
mista radical? 

—No soy radical. 

Contesta como Sourrouille que di- 
ce queno es afiliado. Usted participó 
del gobierno de Alfonsín y.sus simpa- 
tías por el radicalismo son conocidas. 

—Participé del gobierno y no pue- 
do negar mi cercanía con el radicalis- 
mo. No puedo negar que todo mi de- 
bate sobre política económica lo ha- 
go en el Instituto y con otros econo- 
mistas del partido. Sólo participo de 
esas discusiones, pero no hago polí- 
tica militante. 

=¿Más cerca de algún referente? 

= Decir que hay un club de econo- 
mistas sourrouillistas, otro de los an- 
gelocistas y otro de los delarruistas es 
una caricatura que pudo ser válida ha- 
ce tres años pero no ahora. 

—¿Podría aceptar integrarse al 
equipo de Cavallo si se dieran las cir- 
cunstancias? 

—Nunca. Jamás participaría del go- 
bierno de Menem. 
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* [| Costolaboralenlaindustria: datos básicos 


Año Salario Precios Salario 


Contribs. Otros. Costo  Produc- Costo Tipo de 
real relativos costo cargas ostos laboral  tividad laboral cambio laboral 
($1992) internos ($1992) sociales Regulat. nominal  ($1992) unit. rela real 
% % % ($1992) % u$s const. 
poru. f. 
1980 908,3 66,1 600,8 31,5 24,4 936,6 2.413,7 38,8 0,639 1.466,40 
1981 811,5 63,7 517,3 16,55 24,4 728,9 2.2231 32,8 0,790 922,40 
1982 726,1 50,4 366,1 16,5 14,4 515,8 2.171 ,7 23,8 1,195 431,8 
1983 939,4 48,8 458,1 16,5 24,4 645,5 2.310,9 27,9 1,270. 508,3 
1984 1.142,55 51,5 588,0 22,8 24,4 865,5 2.2798 38,0 1,212 714,0 
1985 930,0 50,5 470,0 29,0 24,4 721,0 2.050,5 35,2 1,359 530,5 - 
1986 975,2 60,8 5934 29,0 24,4 910,3 2.344,10 38,8 1,312 693,7 
1987 900,8 63,1 5,68,2 31,0 24,4 883,0 2.321,3 38,0 1,378 641,9 
1988 852,8 54,2 4625 31,3 24,4 720,1 2.1949 32,8 1,132 636,0 
1989 677,9 49,5 . 335,7 32,9 25,0 530,1 2.106,4 25,2 1,540 344,2 
1990 714,6 66,4 4746 33,0 26,4 756,5 2.1948 34,5 1.987 696,1 
1991 660,4 83,9 5544 33,0 26,4 883,7 2.574,3 34,3 0,996 887,4 
1992 SNA 100,0 686,7 33,0 26,1 1.110,0 2.735,9  40,6--.0,991-  1.119,7 


Definiciones y fuentes 


Salario real: Salario medio mensual en la industria manufac- 
turera deflacionado por el IPC (INDEC). 

Precios relativos internos: Indice de la relación entre el IPC 
y el índice de precios mayoristas, nacional no agropecuario, 
base 1992 = 100 (INDEC). 

Salario costo: Salario medio mensual en la industria manu- 
facturera deflacionado por el índice de precios mayoristas, 
nacional no agropecuario (INDEC). E 

Contribucinoes de cargas sociales: Alícuota sobre el salario 
de las contribuciones patronales por las diferentes cargas 
sociales (normas legales). 

Otros costos regulatorios: Costos asociados a otras regula- 


| 


| 
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> Costanera S.A. 


Costo . 


ciones (aguinaldo, despido, accidentes, vacaciones y feria- 
dos) como porcentaje del salario (Proyecto ARG/92/009). 
Costo laboral nominal: Costo laboral directo indirecto medio 
mensual en la industria manufacturera por tiempo efectiva- 
mente trabajado. 
Productividad: Valor agregado medio mensual por asalaria- 
do en la industria manufacturera. 
Tipo de cambio real: Tipo de cambio nominal promedio de- . 
flacionado porel índice de precios mayoristas no agropecua- 
_+ tios e inflacionado por el IPC de EE.UU. (UIA). E 
Costo laboral real: Costo laboral directo e indirecto por 'uni- 
dad' producida en la industria manufacturera. 


Fuente: Ministerio de Trabajo 


El 29 de mayo de 1992 se produjo el traspaso de és- 
ta central termoeléctrica de SEGBA aun consorcio pri- 
vado. En el gráfico se indica el crecimiento de la po- 
tencia teórica instalada en la central a medida que se 
fueron arreglando y poniendo en marcha cinco de los 
siete geñeradores. Este primer paso de la gestión bajo 
propiedad privada condujo al segundo, consistente en 
la obtención de utilidades por 1,4 millón de dólares 
mensuales en promedio de los primeros 16 meses de 
gestión privada. Tanta ganancia inicial no se esperaba 
porque surgió de la rápida multiplicación de la poten- 
cia eléctrica disponible sobre la instalaciones existen- 
tes. 


=> Sin embargo, el progreso logrado no es una virtud 


específica del carácter privado de los nuevos dueños, 
ni tampoco de los operadores chilenos o de la mayor 
capacidad financiera del consorcio encomparación con 
un Estado fundido. 

Más sencillamente, los operadores chilenos se per- 
cataron de que podían ahorrarse impensadamente mu- 
chos millones en inversiones mediante el simple recur- 
so de poner orden y hacer el mantenimiento correcto. 
Es la más barata de las recetas administrativas, pero la 
burocracia de SEGBA terminó ignorándolo, sea por 
impotencia política o por interés-propio. 

Como el orden puesto no es sino el que correspon- 
de a la obtención de utilidades sobre el capital, la em-: 
presa viene discutiendo con los sindicatos para intro- 
ducir modificaciones en el convenio. El objetivo pa- 
tronal es aplicar cambios sobre la jornada laboral, el 
desarrollo de la multifuncionalidad de los puestos de 
trabajo y la participación del personal en los resulta- 
dos y otros incentivos para mejorar la productividad y 
promover la identificación con la firma. 

A estas políticas se sumaron la computarización del 
área administrativa y la introducción de pautas de or- 
ganización y un programa de retiros voluntarios y ju- 
bilaciones. Así se dio de baja a 330 empleados en 1992 
y a 103 en 1993: un 42:por ciento de la mano de obra 
existente antes de la privatización. 

El principal socio privado de Central Costanera es 
Endesa Argentina, de capital chileno y operadora téc- 
nica. El grupo chileno acumula un 36 porciento del ca- 
pital dela firma eincluye aEnersis y Distribuidora Chi- 
lectra Metropolitana, vinculadas a Endesa. Pérez Com- 
panc, através de dos filiales, tiene el 12 porciento. Otro 
tanto está en poder de dos firmas de capital estadouni- 
dense: Entergy y Costanera Power Corporation. El res- 
to se reparte: 30 por ciento de oferta pública y un 10 
por ciento se destinará a los empleados que quedaron 
bajo el Programa de Propiedad Participada. 


(Por Claudio Lozano*) El argu- 

mento principal del Gobierno pa- 
ra legitimar la ofensiva “flexibizado- 
ra”sobre el mercado dettrabajo, se fun- 
da en la necesidad de reducir los cos- 
tos laborales (fundamento del decre= 
to que reduce los aportes patronales). 
Dicha estrategia ayudaría (según el 
discurso oficial) a mejorar los niveles 
de empleo en la economía argentina, 
al tiempo que garantizaría una mejo- 
ra sustantiva en la competitividad. El 
glosario de fantasías culmina afirman- 
do que el consecuente incremento en 
la inversión y en la productividad de 
la compañía permitiría un sostenido 
aumento de los salarios. 

Una evaluación de la historia re- 
ciente de nuestro país sirve para des- 
cartar ciertos “automatismos argu- 
mentales”. Por ejemplo, el que liga el 
incremento en la productividad con la 
mejora salarial. Asimismo, una aca- 
bada consideración de la evolución de 
los costos laborales (según la propia 
información oficial producida por el 
Ministerio de Trabajo), demuestra que 
la opción por la flexibilización es fun- 
damentalmente una opción política, 
antes queunaconcienzudaevaluación 
de las causas que impactan en el com- 
portamiento de estos costos. 

Más allá de las críticas que la orien- 
tación oficial merece por fundarse en 
“experiencias ya fracasadas enotros) 
gares del mundo como España, 


efectos serios en términos de desem:»” 


pleo y descalificación laboral, los pun- 

tos que aquí enumeramos demuestran 

la transparente decisión gubernamen- 
“tal de hacer recaer en los trabajadores 
el peso de las distorsiones que impo- 
ne el presente plan de ajuste. 

Colocar el debate en sus justos tér- 
minos exige señalar lo siguiente: 

a) Es absolutamente constatable en 
el pasado argentino la desigual evolu- 
ción de la productividad y los salarios 
reales en las firmas industriales más 
importantes (ver cuadro 1). 

Como puede observarse, la econo- 
mía argentina no expresa el “círculo 
virtuoso” caracterizado por aumento 
de la productividad, incremento en la 
inversión y aumento de los salarios. 
Se confirma enrealidad el “círculo de- 
fectuoso del estancamiento”. 

b) Los últimos estudios serios so- 
bre los costos laborales en las grandes 
firmas industriales revelan que los 
mismos representaban en 1988 un 50 
por ciento menos que a mediados de 
la década del 70. Es decir, que la his- 
toria de reducir costos laborales es la 
historia de los últimos quince años de 
la economía argentina. Sin resultados 
demasiado alentadores. 

Para ese año, y en base a la consi- 
deración de las 1500 firmas industria- 
les másimportantes, el 


El autor argumenta que el 
aumento de los costos 
laborales no fue  - 
consecuencia de los 
salarios ni de las cargas 
sociales, sino del atraso 
cambiario. Por lo tanto, el 
esquema flexibilizador, 
lejos de resolver los 
problemas de 
competitividad, alimentaría 
el atraso tecnológico y los 
comportamientos 
especulativos. 


ciento de los costos totales. 

De acuerdo-con estimaciones del 
Ministerio de Trabajo, desde 1988 el 
costo laboral se habría incrementado 
en un 76 por ciento (ver cuadro prin- 
cipal). Esto implica que hoy (respe- 
tando los números oficiales) el costo 
laboral habría alcanzado un 26 por 
ciento. Si se cumpliera con la reforma 
que proyecta el Gobierno y se reduje- 
ra el costo laboral en promedio en un 
30 por ciento, esto supondría una re- 
ducción del 7,8 por ciento. 

El exiguo porcentaje de reducción 
que se alcanzaría con la estrategia pre- 
vista obliga a considerar que por de- 
trás de la idea de reducir costos labo- 
rales, se incluye también la expectati- 
va de bajar los salarios en dólares (ca- 
so»Aluar). Objetivo éste para el cual 
resulta absolutamente funcional elin- 
crementoreciente de la desocupación. 
c) Noobstante lo afirmado, correspon- 
de evaluar la razón por la que se im- 
crementan los costos laborales en los 
últimos dos años. Trabajando siempre 
con la información del Ministerio de 
Trabajo, puede observarse que (ver 
cuadro 2): 

+ La productividad por asalariado 
en la industria manufacturera creció 
casi un 25 por ciento. 

» Pese al apotegma oficial que pre- 

tende vincular los in- 


CUADRO 1 


El círculo defectuoso 


(base 1970=100) 


Productividad 
industrial 


100 
153 


Ein 


Salario real 
industrial 


Margen bruto 
de benefició 


100 
“223 


100 
68,5 


Es + ES 


CUADRO 2 


¿Qué culpa tiene el salario? 


(base 1990=100) 


Salario Salario deflactado 
por costos 
regulatorios 


real 


1990 
1992 


100 
97,6 


100 


Cargas sociales Productividad 


más otros costos 


100 
99,4 


crementos salariales con el aumento 
de la productividad, esto no se regis- 
tra. Por el contrario se ha repetido: la: 
“historia” ya comentada: la'producti- 
vidad sube y el salario industrial cae 
un 2,4 por ciento. 

*Lascontribuciones patronales aso- 
ciadas a cargas sociales también se re- 
ducen como porcentaje, y en tanto se 
calculan sobre un salario que cae son 
también menores. 

* Sin embargo, el salario considera- 
do no contra aquell 
(precios al tonsumidor 
evolución de los precios de la indus- 
tria crece un 47 por ciento (salari 
costo).  * 

Estoes consecuencia de que los pre- 
cios industriales se encuentran “con- 
trolados” por dos vías: la apertura a la 
producción importada y el retraso en 
el valor del dólar,.que.segúnFrabajo 
cayó 9 por ciento. 


por efecto del impacto del dólar, de la 
apertura y ladesigual evolución de los 
precios (los del consumidor crecen 
más que los mayoristas); concluir que 
la solución es flexibilizar resulta, por 
lo menos, apresurado. 

Elegir la variante “flexibilizadora” 
(es decir, reducción de cargas) impli- , 
caresponsabilizaral salario y alas car- 
gas sociales de la distorsión de precios 
que impone el programa en curso.;Se 
trata de una opción política y.no de la 
consecuencia - objetiva e inexorable 
que plantea la realidad. Esto-es así ya 
que el oficialismo elige trabajar sobre 
las dos variables que ya han caído (sa- 
lario y cargas), y no pone el acento en 
aquellas cuya evolución define el pro- 
blema. 

Una alternativa distinta, producto" 
de otra visión política, sería la 
siguiente: 

Para mantener el actual nivel del dó- 
lar, se requiere más inversión. Al mis- 
mo tiempo es central regular la evolu- 
ción de los precios vinculados con el 
consumo asalariado a los efectos de 
que no se distancien de los precios in- 
dustriales. Optar por esta otra varian- 
te pondría en el centro del dispositivo 
de política económica la regulación 
pública de los grupos económicos do- 
minantes. 


retende más 


Por otra parte, si S 
19 sólo implica 


productividad, est 
equipamiento sino 


mas, orientándolas a 
ticipación delostral 


tos con el proceso de 
mente unaculturaind 
jarse en un contexto € 
permanente. E 

En consecuencia, 
cial que apuesta a 
laborales no-hace 
el comportamiento 
retraso tecnológico 


ES 


retraso salarial 
ategia ofi- 
los costos 


na. Se trata también 
de corto plazo, que n: 
manera precaria en el mundo de hoy 
y que renuncia a una de las claves del 
desarrollo contemporáneo. El com- 
promiso del colectivo laboral con la 
calidad del producto. La experiencia 
internacional es elocuente respecto de 
que la mayor productividad no surge 
por retraso salarial sino por mayor in- 
versión e incorporación tecnológica. 


* Director del Instituto de Estudios 
sobre Estado y Participación (IDEP), 
dependiente de ATE. 
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Acindar 
Alpargatas 

Astra 

Atanor 

Bagley 

Celulosa 
Comercial del Plata 
Siderca 

Banco Francés 
Banco Galicia 
YPF 

Indupa 

Ipako 

Ledesma 

Molinos 

Pérez Companc 
Nobleza Piccardo 
CINA (ex Renault) 
Telefónica 
Telecom * 


Promedio Bursátil 


Adelantar que el MerVal, 
índice de acciones líderes, 
llegará en noviembre a los 

exactos 1067 puntos, 
como lo hizo la semana 
pasada uno de los 
analistas técnicos más 
conocidos del mercado, 
puede entusiasmar a los 
timberos que rodean 
diariamente el recinto. 
Pero esa proyección no es 
tenida en cuenta por los 
profesionales de la City, 
quienes de todos modos 
aseguran que éste será el 
año de las acciones. 


] Variación 
(en rra (en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual 
7H 1441 

1,26 
0,955 
2,65 
0,429 


-3,2 
-3,7 
-8,7 
57,3 

6,7 
18,3 


El Buen Inversor 


UNA 


e Zaiat) En el singu- 
A: mundo de los barandistas de 

la Bolsa, hombres que pasan el día ote- 
andolas cotizaciones, algunosimitan- 
do a los burreros del hipódromo con 
largavistas para acercar las pizarras, 
el rumor o la fija puede transformar- 
seen la salvación económica o, como 
la mayoría de las veces, en frustracio- 
nes varias. La semana pasada, uno de 
los analistas técnicos más conocidos 
del mercado (operadores que estiman 
la evolución de las acciones según las 
distintas figuras que surgen de gráfi- 
cos de cotizaciones) ofreció la excu- 
sa para animar el espíritu timbero de 
los barandistas. El especialista publi- 
có en Ambito Financiero la proyec- 
ción del MerVal, vaya uno a saber con 
qué rigurosidad, para noviembre de 
este año: para que nadie dudara de que 
sus estudios son precisos, adelantó que 
el índice de acciones líderes alcanza- 
rá los 1067 puntos. Ni 1066, ni 1068. 
El MerVal cerró el viernes a 611 
puntos. Una estimación tan minucio- 
sa no deja de llamar la atención, más 
aún en un mercado que no se caracte- 


Viernes anterior 
LUNES 
MARTES 
MIERCOLES 
JUEVES 
VIERNES 


0,9980 
0,9980 
0,9980 
0,9980 
0,9980 
0,9980 


Febrero ....... 
Marzo... 


Octubre ....... 
Noviembre . 
Diciembre ...... 


(*) Estimada 


Inflación 


(en porcentajes) 
Enero 1993 -.concooconiocnnanacccnanna 


Enero 1994 * ernccciciconanncnnenss 
Inflación acumulada 1993: 7,4 por ciento. 


HIJA 


riza por su previsibilidad. El análisis 
técnico es apenas una herramienta 
—controvertida— para tomar decisio- 
nes, pero no sirve cuando es asumido 
como dogma. Si bien la mayoría de 
los financistas considera que 1994 se- 
rá el año de las acciones, tal como se 
deduce del pronóstico de 1067 puntos 
del MerVal, casi ninguno se atreve a 
precisar, obviamente por precaución, 
una suba tan exacta. 

Sin una conclusión tan matemática 
(o tan esotérica), los operadores están 
convencidos de que los papeles em- 
presarios tienen posibilidad de reali- 
zar un interesante recorrido. Pero en 
este caso no se apoyan en dibujos que 
reflejan la evolución de las cotizacio- 
nes en pantallas de computadoras, si- 
no que se basan en aspectos relacio- 
nados con la marcha de las compañí- 
as y conlas favorables condiciones de 
liquidez del sistema financiero inter- 
nacional que benefician a mercados 
emergentes, 

En ese sentido, la colocación de las 
acciones de YPF no fue solamente una 
de las mayores privatizaciones enca- 
radas por el Gobierno; también fue la 
puerta de entrada al mercado local de 
nuevos fondos de inversión del exte- 
rior. Estos, además de incorporar en 
sus carteras papeles de la petrolera, 
empezaron a estudiar las perspectivas 
de ciertos sectores y luego se decidie- 
ron a comprar acciones. 

La participación de esosfondos ex- 


plica la firmeza del negocio bursátil * 
—desde mediados de noviembre pasa- 


do. Desde entonces, con pocos altiba- 


A, jos, el mercado no ha parado de subir. 
o) 


Este mismo comportamiento es ade- 
lantado para el resto del año por gran 
parte de los operadores. Y a diferen- 
cia del boom del *91, cuando apenas 
unos siete fondos de inversión extran- 
jeros participaban dela plazalocalcon 
alrededor del 25 por ciento del dine- 


ooococooo=m=0o0o00 
NV20wW00Xwb0w0 0 


Plazo fijo a 30 días 07 07 
Caja de ahorro * 03 03 
Call money 07 04 
Nota: La tasa de interés es efectiva men- 
sual Todos los valores son promedios de 
mercado y para los plazos fijos se toma la 
querecibenlos pequeños y medianosahor- 
ristas. 


rofresco que ingresaba a la rueda, en 


estos momentos son decenas los que 
intervienen en el mercado. 

Entonces, no. es sólo por la alqui- 
mia del análisis técnico, que a muchos 
apasiona, que los financistas se entu- 
siasman con la perspectiva de las ac- 
ciones. También saben que YPF ter- 
minó por internacionalizar las opera- 
ciones en el recinto, abriendo el cami- 
no ala eventualidad de una remake de 
la euforia de hace dos años. 


$ 
11.896 


Cir. monet. al 13/1 


Tasa monet. al 13/1 16.394 
Depósitos al 10/1 

Cuenta corriente 2712 
Caja de ahorro 2500 
Plazos fijos 5107 


Nota: La circulación monetaria en la 
cantidad de dinero que está en poder 
del público y en los bancos. La base 
monetaria son los pesos del público y 
de los bancos más los depósitos de las 
entidades financieras en cuenta corri- 
ente en el Banco Central. Los montos ff 
de los depósitos corresponden a una 
muestra realizada por el BCRA. 


Tasas 


Lunes Viernes 


Depósitos en Dólares 


Banco de la Ciudad le brinda 
lo que usted prefiere 
rentabilidad segura y garantizada. 


(Ss hanco.. ciudad 
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—El Bocon I en pesos superó el valor nominal al cotizar a 102, 
precio que ni el más audaz de los operadores se hubiese atrevido 
a pronosticar hace algunos meses. ¿Cuál es la razón para este 
recorrido espectacular de estos títulos que al emitirse fueron ca- 
lificados “bonos basura”? 

—El aspecto más importante para entender el actual com- 
portamiento de los Bocon se refiere a la atractiva tasa de inte- 
rés que prometen a sus inversores. Por ese motivo, fondos del 
exterior participan activamente en esa plaza. No importa que 
hayan superado su valor nominal, sino que la cuestión que pre- 
valece en las decisiones de inversión es la TIR (Tasa Interna de 
Retorno) que ofrece el papel. Hay que tener en cuenta que la 
renta de los Bocon se va capitalizando hasta el 1” de mayo de 
1997. Entonces el valor del papel no es 100, que sería su valor 
nominal original, sino que es el capital más los intereses acu- 
mulados hasta la fecha. 

—Detodos modos, ¿no considera que se está negociando a pre- 
cios muy elevados? , 

Sí. La cotización de los Bocon es alta, ya que en los actua- 
les niveles brindan una renta de apenas el 6 por ciento anual. 
Considero que el Bocon 1 en pesos, por ejemplo, está en su to- 
pe histórico y no creo que tenga mucho más recorrido positi- 
vo. Por otro lado, no hay que olvidarse de que la demanda de 
Bocon para pagar privatizaciones también influye un poco en 
el mercado. Pero no es una cuestión que defina la tendencia. 

Las acciones también están registrando fuertes subas. ¿Cuál 
es la perspectativa del mercado? 

—Lo que está pasando en la Bolsa se debe fundamentalmen- 
te al importante ingreso de capitales que se está verificando 
desde el exterior. Esos fondos se están posicionando en accio- 
nes líderes. Creo que en estos momentos los principales pape- 
les de la plaza han alcanzado valores topes. En cambio, en el 
panel general existen acciones con menosliquidez pero que pue- 
den tener una fuerte apreciación en los próximos meses... 

—¿Usted también piensa que 1994 será el año de las acciones? 

—Las acciones que empiecen a cotizar este año, las de em- 
presas recién privatizadas y las de compañías privadas, serán 
una muy buena oportunidad para conseguir interesantes dife- 
rencias. : 

—¿Qué acciones le gustan? 

—En primer lugar, Citicorp Equity Investments (CEN. Des- 
pués, creo que son papeles a recomendar los bancos, las telefó- 
nicas e YPF. 

—¿En qué nivel se ubicará el MerVal a fin de año? 

—Aproximadamente un 10 por ciento por encima de los ac- 
tuales valores (el viernes cerró a 611 puntos). 

¿Cómo armaría una cartera de inversión? 

—Colocaría un 40 por ciento en acciones, un 20 en Obliga- 
ciones Negociables y el resto en plazo fijo en pesos y títulos pú- 
blicos en pesos. Para un pequeño ahorrista, destinaría un 40 
por ciento en acciones líderes y el resto en plazo fijo en pesos. 

—Por lo visto usted está seguro de que no habrá devaluación 
hasta por lo menos 1995. 

—No creo que haya correcciones del tipo de cambio, salvo 

que se produzcan graves problemas políticos. 


Bónex en dólares 


Variación 
(en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 
7/11 um 
99,10 99,00 -0,1 0,6 0,6 
96,00 96,50 0,5 -06  -0,56 
92,40 92,50 0,1 0,1 0,1 


Precio 
Serie 
1984 


1987 
1989 


Nota: Los precios son por las láminas al 100 por ciento de su valor sin 
descontar las amortizaciones y rentas devengadas. 


Crisis sobre ruedas (11) 


De las seis grandes fábricas tra- 

dicionales europeas Fiat es qui- 
zá la que más retrocedió en los últi- 
mos tiempos. 1993 fue el peor año 
en la historia de la compañía y esa 
caída la llevó a quedarse con apenas 
12 por ciento del mercado europeo. 
Tres puntos menos que en aquellos 
dorados años de 
fines del dece- 
nio anterior 
cuando parecía 
que iba a ganar- 
le definitiva- 
mente la apues- 
ta por el lideraz- 
go regional a la 
alemana Wolk- 
swagen.  Des- 
pués de perder 
más de 1200 mi- 
llones el año pa- 
sado el patriarca 
Gianni Agnelli 
cree que llegó el 
momento del 
contraataque, 
por lo que deci- 
dió postergar 
hasta 1997 el re- 
tiro que primero 
había anunciado 
para mediados 
de este año. 

Por cierto, la 
tendencia fue fa- 
vorable en el 
mercado italiano donde la participa- 
ción que había caído por debajo del 
45 por ciento (luego de mantenerse 
en 60 por ciento hasta fines de los 
80) volvió a ese nivel. También ayu- 
dó a la situación de Fiat la devalua- 
ción de la lira tras la debacle del sis- 
tema monetario en el último otoño 
europeo, lo que evitó que los perjui- 
cios hayan sido aún más desastrosos. 
Pero la crisis se agudizó por la caída 
enlas ventas globales del 12 porcien- 
to en autos y 16 por ciento en camio- 
nes. 

Las culpas se echan a la recesión 
que afecta a Europa, pero también in- 
fluyeron la monótona variedad de 
productos y el severo ataque de riva- 
les extranjeros (empezando por los 
coches japoneses que llegan al con- 
tinente desde las factorías inglesas). 
Eso hizo que el grupo Fiat —que in- 
cluye a Alfa Romeo, Lancia, Ferra- 
ri, Innocenti y Maserati- quedara en 
cuarto lugar en la CEE, detrás de 
VW, el grupo General Motors 
(Opel/Vauxhall) y Peugeot-Citroén 
de Francia. 

En números, la Fiat se vio forza- 
da a recortar su producción desde fi- 
nes de 1990. Primero fueron 259 mil 
vehículos menos en 1991; luego se 
redujo la producción en 230, mil en 
1992 y en la primera mitad del año 
pasado fueron 173 mil. 

De allí la decisión de tomar medi- 
das drásticas como el aumento del 
capital —el primero desde 1984—, la 
mayor emisión de acciones realiza- 
da en el país y un complejo conjun- 
to de otras transacciones con el ob- 
jetivo de levantar recursos por cerca 
de 3900 millones de dólares. El mo- 
vimiento más polémico fué la venta 
de su cadena comercial Rinascente a 
Tfil, otra empresa perteneciente al 
mismo imperio Agnelli y una gran 
accionista de la Fiat, lo que desper- 
tó suspicacias en cuanto al presunto 
maltrato a otros socios externos. 

Estos son el Deutsche Bank, el 


Aral 
DEL PATRIARCA 


banco de inversión italiano Medio 
Banca y el grupo industrial francés 
Alcatel Alsthom, que controlan el 10 
por ciento de las acciones con poder 
de voto. Al margen de esos roces, la 
forma de afrontar la crisis es marca- 
damente distinta a la elegida por 
Volkswagen, que redujo la semana 
laboral para ba- 
jar costos. “Al- 
go haremos”, 
dijo el mes pa- 
sado Agnelli, 
aunque “cierta- 
mente nunca 
osaremos decir, 
como hicieron 
en  Daimler- 
Benz, que nece- 
sitamos librar- 


personas”. 

En la Fiat in- 
sisten que la fe- 
roz compresión 
financiera no 
afectó las inver- 
siones y los gas- 
tos de investiga- 
ción y desarro- 
llo. Contando a 
partir del año 
pasado y hasta 
1999, la idea es 
aplicar unos 25 
mil millones de 
dólares a futu- 
ros lanzamientos (dieciocho en el 
quinquenio 1992-96). Eso incluye al 
Punto, presentado como sustituto del 
Unoennoviembre, y que deberá con- 
centrar el 40 por ciento de las ventas 
totales del grupo en Europa. 

El nuevo auto-insignia del grupo 
es elaborado en la planta más moder- 
na de Europa (en Melfi, en el sur de 
Italia)ideada para transformar el mo- 
do de producción. De esa fábrica se 
espera un salto sustancial de produc- 
tividad para competir con los mejo- 
resnivelesjaponeses. Allíno hay ofi- 
cinas y todo el staff técnico está sien- 


«do transferido junto con las líneas de 


estampado, soldaje, pintura y mon- 
taje final. Los equipos de trabajo es- 
tán'siendo ampliados para incluir sus 
propios especialistas de ingeniería y 
mantención en una nueva forma de 
organización fabril. 

A la vez, “por razones históricas y 
afectivas”, según dijo Agnelli, las 
factorías turinesas de Mirafiori y Ri- 
valta continuarán recibiendo la ma- 
yor atención mientras la vieja fábri- 
ca de Alfa Romeo en Arese “no tie- 
ne un futuro de crecimiento”. 

Para salir a flote la Fiat cuenta con 
una ventaja relativa. Si bien la mano 
derecha del avvocato, el director ad- 
ministrativo Cesare Romiti compa- 
reció ante los jueces, no fue acusado 
por el escándalo de la tangente y só- 
lo aparece involucrado por la firma 
constructora del grupo, Cogefar. 

Con 72 años, Agnelli lleva 50 en 
el directorio de la firma que fundó su 
abuelo y 29 de presidencia. Detrás 
espera turno su hermano Umberto 
(14 años menor). Puede ser queleto- 
que simplemente mantener la mar- 
cha impresa por Giovanni. O bien su 
desafío será tanto mayor si las cosas 
no salen como se calculan. 


(11) Esta es la segunda nota de la 
serie sobre la reconversión de la in- 
dustria automotriz mundial iniciada 
el 5 de diciembre pasado. 


nos de 45 mil” 


z 
. 


Gianni Agnelli postergó su 
retiro hasta 1997 para 


comandar la recuperación 
de la Fiat. La fábrica 
italiana perdió el año 
pasado 1200 millones de 
dólares y redujo su 
participación en el 


mercado europeo al 12 por 
ciento. — 


ALIANZA. Las compañías estata- 
les detelecomunicaciones de Fran- 
cia y Alemania, Frence Telecom y 
Deutsche Telekom, anunciaron 
una amplia alianza estratégica 
orientada a fortalecerse ante la ba- 
tallaentre los principales grupos del 
mundo que intentan transformarse 
en “supercarriers”. Las dos empre- 
sas =segunda y tercera mayores 
del sector después de la estadou- 
nidense AT8T=formarán una joint 
venture de 11.400 millones de dó- 
lares para proveer datos y otros ser- 
vicios avanzados a las compañías 
multinacionales. 


COMPETIDORES. La asociación 
representa la primera etapa de co- 
laboración formal que podrá llegar 
al intercambio de participaciones 
accionarias. El corazón de la alian- 
za será una red central para ofre- 
cera otras compañías de redes pri- 
vadas comunicaciones de datos de 
alta capacidad a través del conti- 
nente europeo. La nueva compa- 
ñía ocupará a 4 mil trabajadores y 
tendrá su sede en Bruselas. Diver- 
sos analistas interpretaron la unión 
como un movimiento defensivo 
frente a las alianzas formadas me- 
ses atrás por AT8T con firmas de 
Asia y por la British Telecomunica- 
tions con la MCI, la segunda en el 
rubro en EE.UU. La alianza tiene 
fuerte apoyo de los gobiernos fran- 
cés y alemán, los cuales resistirán 
las presiones de la BT para insta- 
lar la competencia entre los opera- 
dores europeos antes de la fecha 
marcada de 1998. 


Domingo 16 de enero de 1994 


(Por Guillermo Rozenwurcel) 
Las violentas manifestaciones 
de protesta producidas en Santiago 
del Estero en diciembre último colo- 
caron abruptamente la cuestión pro- 
vincial en el centro de la escena ar- 
gentina. ES 
Lainterpretación oficial de esossu- 
cesos se centró en la corrupción del 
gobierno santiagueño, que habría si- 
do la causa excluyente del colapso de 
las finanzas provinciales. Más difusa- 
mente, la “intuición” presidencial cre- 
yó percibir en la revuelta el germen 
=== deunaconspiración subversiva, de al- 
gún modo vinculada con la posterior 
sublevación zapatista de Chiapas. 
Noesposible considerar seriamen- 
te esta última cuestión, aunque sus 
consecuencias en términos de una 
mayor injerencia de los organismos 
de seguridad sí puedan serlo. Desde 
la perspectiva del:economista vale la 
pena, en cambio, reflexionar más de- 
tenidamente sobre las causas del co- 
lapso de las finanzas públicas santia- 
gueñas. Entre otras cosas, porque to- 
do el mundo sabe que con matices.di-, 
versos el problema se repite en varias 
“otras provincias. En este sentido, dos 
son las cuestiones que parecen más 


mayor corrupción que en otros lados, 
pero la utilización de fondos públi- 
cos con fines electorales fue un fenó- 
meno generalizado en todas las pro- 
vincias administradas por el peronis- 
mo. Sin ir más lejos, todos los ana- 
listas políticos atribuyeron a ese fac- 
tor un peso decisivo en el significa- 
tivo triunfo peronista en Buenos Ai- 
res, que a diferencia del resto de las 
provincias recibió importantes trans- 
ferencias federales provenientes dela 
recaudación del impuesto a las ga- * 
nancias, adicionales a las correspon- 
dientes por coparticipación. 

De todos modos, ésta es apenas la 
punta del iceberg. Subyacenteala cri- 
sis de las finanzas provinciales hay 
una crisis niás profunda: la de la ba- 
seproductivadelaseconomíasregio- 
nales. Es cierto que este último no es 
un fenómeno reciente, pero no lo es 
menos que las políticas de este go- 
bierno lo agudizaron en medida ex- 
ftrema. En particular, la combinación 
de aperturacomercial “sin anestesia”, 
irrestricta movilidad de capitales y ti- 
po de cambio real bajo, contraria a la 
sabiduría convencional de la ortodo- 
xia económica, resultó letal para las 
posibilidades de reconversión pro- 


la mayoría de los casos la prestación 
de esos servicios mejorase en lo más 
mínimo. Frente a este panorama no 
es difícil percibir que, más allá de los 
intereses particulares que puedan es- 
tar en juego, la reticencia de los go- 
biernos provinciales a aplicar el Pac- 
to Fiscal propuesto ¡por el gobierno 
nacional responde también a razones 
económicas más generales. 

En efecto, al menos en el corto pla- 
zo (y posiblemente también en el lar- 
go para muchas provincias) la susti- 
tución del impuesto a los ingresos 
brutos por el impuesto a las ventas 
minoristas, sumada a la eliminación 
de otrostributos, representará una ca- 
ída en la recaudación provincial. Si 
ello no es compensado por mayores SR 
transferencias federales en concepto s la principal productora desacos 
de coparticipación, hecho bastante <=. multipliegos (que sirven p ara, 
probable, a las administraciones pro- « Emvasar cemento, harina yl 
vinciales sólo les quedará el recurso a car) del país. Fabi concentra el 

Ú 


La Compañía Manufacture- 
ra de Papeles y Cartones 
(CMPC), del holding chileno 
Matte, compró una de las em- 
$ presas controladas por Celulo: 

: sa Argentina, Fabi S.A. Los tra- 
sandinos desembolsaron 7,9 
millones de pesos porel 100 por 
¿ ciento del paquete accionario de 


de ajustar por el lado del gasto. En lo 
sustancial, esto significará despidos 
y un mayor deterioro en la prestación 
de los servicios públicos a cargo de 
“Las provincias. sos. Con esta adquisición, 
Como en las actuales circunstan- ., CMPC integra parte de su pro- 
cias el sector privado de las econo- o 
mías regionales no está en condicio- 


relevantes. 


En primer lugar, aunque las últi- 
mas cifras oficiales disponibles sobre 


las finanzas provinciales son de 1992, 
-—- según el gobierno nacional en 1993 
se habría producido un agudo dete- 
rioro:en las cuentas fiscales de San- 


de desvincularse de la estrategia 
adoptada por el partido gobernante a 


--- ciones celebradas el año pasado. 


nivel nacional para las cruciales elec- 


En Santiago pudo haber excesos y 


EL BAUL 


D = M A N U = L Por M, Fernández Pee o 


El Hermano Grande os escucha 


“Si tiene conocimiento de la comisión de un delito grave o de datos que 
contribuyan a su esclarecimiento, comuníquelo a la autoridad competen- 
te o al servicio de información telefónica reservada Interior Escucha. Cum- 
pla consu deber y con su conciencia. Brindar seguridad es una de las obli- 
gaciones fundamentales del Estado; para que podamos hacerlo mejor, es 
necesaria la participación responsable de todos los ciudadanos. La indi- 
ferencia nos perjudica a todos.” 

¡Hola!, ¿señor ministro? Tengo conocimiento de la comisión de un de- 
lito gravísimo, que ataca la vida de centenares de miles de ciudadanos de- 
pendientes de estados provinciales. Vida que, en nuestra economía mone- 
taria, se sustenta en percibir un salario, cuya falta echa al empleado fuera 
de la sociedad. Manda la Biblia —porla que usted juró-que “no hagas agra- 
vio al jornalero. En su día le darás su jornal, y no se pondrá al sol sin dár- 
selo: pues es pobre, y con él sustenta su vida”. Es más: los lugares donde 
“ese delito se comete son las provincias, precisamente su área de incumben- 
cia. ¿O:en los hogares cuya cabeza de familia es un empleado público, los 
doscientos pesos que percibe al mes alcanzan para algo más que para com- 
prar un poco de comida, y no equivale a hambre su falta? ¿Pueden acaso 
con ese sueldo pagar educación: o medicina privadas, o suplir el ferrocarril 
ausente por transporte privado opciones impuestas por el gobierno fede- 
ral que usted integra=? Pero el gobierno federal -aunque sostiene (es decir, 
observa) el culto católico, apostólico romano, y acaso usted mismo tenga 
un crucifijo en su escritorio= no considera delito incumplir las sagradas es- 
crituras. El quebrantamiento de la ley, en este caso, nace de violar una ley 
de la Nación, que usted como abogado conoce perfectamente, por la que 
“el pago del salario debe efectuarse una vez vencido el plazo máximo de 
cinco días para la remuneración mensual”. Violar tal disposición deja al 
empleador incurso en la comisión de un delito que, en este caso, afecta la 
vida—, y acordará usted que las leyes deben ser cumplidas por todos,.inclu- 
so por el Estado. ¿Datos para esclarecer el delito? Recopilo la información 
transmitida a todo el país por diarios, televisión y radios en el último tiem- 
po. Una emisora de esta Capital, al intentar comunicarse con el despacho 
del gobernador Lobo, el día del Santiagazo, recibió de un intruso circuns- 
tancial una elocuente respuesta sobre la razón de su proceder: “Porque es- 
tamos cargados de hambre, hermano...”. : 

Otro precepto bíblico violado que obliga a no dar empleo más que a 
quienes se puede alimentar es que el amo no coma antes que sus criados 
y animales. Aquí los empleados públicos son criados, y amos los políticos 
en puestos de gobierno, que en algunos municipios tomaron para sus pro- 
pios sueldos el 60 por ciento o más del presupuesto, postergando a los em- 
pleados. ¿Investigará? ¿Meterá Presos a miembros de su clase, compañe- 
ros además de su propio partido? También se viola la Constitución al no fi- 
jarse un salario mínimo, vital móvil, es decir, suficiente Y ajustable al cos- 
to de la vida. Se viola la Ley 18.596 art. 9'al permitir negociar (caso Aluar) 

deducciones que rebajan el monto de las remuneraciones. Además le que- 
ría hablar del sueldo de los docentes y de las jubilaciones. Pero... ¡hola! 
¿me escucha?... ¡Lo sabía!: no hay peor sordo que el que no quiere escu- 
char. 


ductiva de dichas economías. 

En este contexto, el notorio agra- 
vamiento del problema de la desocu- 
pación y subocupación en el período 
reciente ha reforzado más que nunca 
el carácter de seguro de desempleo 
encubierto del empleo público pro- 
vincial. Adicionalmente, la transfe- 

““ rencia de los servicios de salud y edu- 
cación secundaría del nivel federal al 
provincial, aunque justificable desde 
muchos puntos de vista, no hizo otra 
cosa que acentuar las presiones sobre 
las finanzas provinciales, sin que en 


inequitativa. 


te explosivo. 


¡Lloren, chicos!, ¡lloren! 


Enlo alto de la vuelta al mundo, Harry le señala una calesita abajo, don- 
de los niños parecen puntos, y le pregunta: “Di, hombre, ¿sentirías pena 
si uno de esos puntos dejara de moverse para siempre? Si te ofrezco 20.000 
dólares por cada punto que deje de moverse, ¿me dirías que guarde mi di- 
nero?, ¿o calcularías cuántos puntos podrías permitirte gastar? Es dinero 
libre de impuestos, hombre. Libre de impuestos”. Ú 

Viena, posguerra del 45. El mayor hospital pediátrico aloja niños cuyas 
dolencias se trataron con penicilina adulterada, que convirtió su enferme- 
dad en viaje sin retorno. De la estafa, consumada por complicidad entre un 
miembro del sistema de salud —un enfermero del Hospital General- y un 
outsider, el aventurero americano Harry Lime participa de un reducido gru- 
po que vive con desahogo en una ciudad donde la gente gambetea el ham- 
bre cambiando whisky o cigarrillos americanos en el mercado negro o pros- 
tituyéndose o mendigando. Perseguido por tres fuerzas de ocupación, Li- 
me se refugia en la red subterránea de cloacas, donde es acorralado y muer- 
to. 7 

¡Acertó! Le conté la película del Caro Reed El tercer hombre =una de las 
diez mejores de todos los tiempos=, escrita por Graham Greene. Por des- 
gracia, es una película que se está viendo mucho aquí en los últimos tiem- 
pos, aunque no en la versión original interpretada por Orson Welles, sino 
en remakes interpretadas por otros personajes de moral no menos dudosa 
que la de Harry Lime. El argumento, similar al de Greene, aparece en el .Có- 
digo Penal, más o menos así: “Aguas potables o sustancias alimenticias O 
medicinales, destinadas al'uso público o al consumo de una colectividad de 
personas, son envenenadas o adulteradas de un modo peligroso para la sa- 
lud” (art. 200). 

La ingesta inmoderada de vino-presupone adicción alcohólica, pero en 
todo caso es fruto de una elección libre por parte de un individuo formado. 
Si el producto es adulterado y el bebedor muere, económicamente se pier- 
de una parte enferma del capital humano. Porel contrario, la ingesta de le- 
che por un lactante no es una elección, sino un acto sin opción alternativa, 
del que depende la salud. Si la leche es radiactiva o contaminada de modo 
tal que asu ingesta siguen trastornos neurológicos permanentes que causan 

- idiotez o disminución mental que impiden la incorporación de capacidades 
y el aprendizaje de conocimientos productivos, económicamente una par- 
te sana de la sociedad pierde la posibilidad de llegar a ser capital humano. 

La pena del Talión que Greene imaginó para Harry Lime la muerte, a 
manos de su amigo y en las cloacas— era excesiva y acaso buscaba ejem- 
plarizar y marcar la repulsa al infanticidio. Pero la total impunidad por he- 
chos de adulteración o envenenamiento que fueron seguidos de lesiones 
neurológicas graves ola muerte propóleos, vino, leche—, para los que nues- 
tro Código Penal prevé 10 a 25 años de reclusión, ya sea vendedor, gestor 
transportista o distribuidor, es un signo alarmante de que nuestra sociedad 
no los considera, en la práctica, delitos de suficiente entidad. Como contra- 
venciones, que se purgan con pequeñas multas. También es signo de que 
para el modelo los daños a las personas no importan, como decía Harry Li- 
me: “Nadie piensa en términos de seres humanos, los gobiernos no lo ha- 
cen, ellos tienen sus planes quinquenales y yo también”. 


nes de absorber la mano de obra des- 
plazada de los sectores públicos pro- 
vinciales, el resultado será mayor de- 
socupación y subocupación, y una 
distribución del ingreso todavía más 


2: Materia prima que se requiere 


Es fácil ver que así planteado, sin 
una política industrial que favorezca 
la reconversión de las economías re- 
gionales y sin políticas sociales que 
limiten sus costos para los sectores 
más carenciados,-el ajuste de las fi- 
nanzas provincialeses potencialmen- 


+ parala fabricación de los sacos: 
el grupo Matte dispone de 
300.000 hectáreas de bosques. 
+ en 1991 cuando compró Quími- 
o ca Estrella San Luis para pro- 


lulosa, que está en un profundo 
proceso de reestructuración, : 
utilizará los fondos recaudados 
para la cancelación de deudas 
: financieras. 


Pese a que el volumen de ne- 
= gocios del mercado asegurador 
=s totalizó el año pasado 4030 mi- 
llones de pesos, 14 por ciento 
ss más que en 1992, la mayoría de 
ss las compañías del sector regis- 
$ traron pérdidas operativas. Por 
* ese motivo, algunas asegurado- 
ras empezaron el año aumen- 
: tando el precio de las primas en : 
Ss 15 por ciento. Aunque cabe re- 
cordar que, al desregularse el 
sistemaen 1992, los segurosba- 
jaron en promedio un 30 por : 
ciento debido a la fuerte com- ; 
petencia que se desató en el * 
Ss mercado. Uno de los principa- : 
les problemas de rentabilidad ; 
que enfrenta el sector se debea 

S los fuertes gastos que incurren : 
Ú en relación con las primas ne- 
Ss tas, llegando a un 48 por ciento 


S 
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El ex ministro de Economía 
y ex funcionario de Bunge 62 
Born Néstor Rapanelli aclaró 
S que la compañía que preside, 
* Scania Argentina, no ha sido 
notificadahasta el momento por 
el presunto embargo preventi- 
vo sobre sus bienes por el liti- 
gio que mantiene conlaDGIre- 
lacionado con una deuda en 
concepto de IVA por los perío- 
dos 1984/1987 (unos 16 millo- 
nes de pesos), recurrida por la 
empresa ante la Cámara Nacio- 
nalenlo Contencioso Adminis- 
trativo Federal. De todos mo- 
dos, Rapanelliaclaró que está 
realizando todas las averigua- 
ciones del caso, teniendo en 
s cuenta la feria judicial. 
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Empezó el año y varios son WN 
los cambios que se están produ- 
ciendo en el plantel directivode 
bancos y agentes de bolsa. R. J. 
Siegrist, por ejemplo, incorpo- 

s róaJorge Sena, Marcelo Puche- 
A ta y Marcos Freixas para sus 
* áreas de research y trading de 
acciones y bonos. 


